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ここでは, Jaffee and Rosen (1979,1982)流のモデルを念頭に置き，住宅
ローン金利はその調達コストである預金金利と一定の関係があるか否かを
検討する。すなわち，民間住宅ローン金利(Ｒ)は，
　　　Ｒ＝/(Ｒ。，ＲＩ，Ｓ)　　　　　　　　　　　　　　　　　　　(1)
で示されるものとした。Ｒ。は預金金利，ＲＩは長期プライムレート，Ｓ
は新設住宅戸数である。(1)式の推計結果を整理したのが表１である。民
間住宅ローツ金利は，長期プライムレートに連動しており，変動幅もその
６割程度であるので，長期プライムレートを説明変数としたケース(1)(2)(4)
㈲では，いずれも長期プライムレートの説明力は高く，長期プライムレー
トが１％変動すると，民間住宅ローン金利は６割程度変動する之とがわか
　　　　　　　　　　　(表１)金　利　の　連動
－349（58）－
　　　　　　　住宅ローン市場の均衡分析
　　　　　　　一住宅ローン金利の価格機能一一
　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　村　本　　孜
　1.はじめロ
　金融自由化，とりわけ金利自由化の進展は，各種の金利の市場連動を実
現している。とくに，預金金利という金融機関の調達コストが市場連動方
式になれば，運用金利である各種の貸出金利も市場連動となる。この点で，
従来，政策金利といわれる住宅ローン金利も例外ではない。
　政策金融として，公的金融システムが活用されているが財投金利も自
由化され，市場連動方式の採用が予想される。その際，公的住宅ローン金
利にも自由化の方向が要請されることになろう。もっとも，いわゆる利子
補給がその場合にはクリティカルになる。
　之のような，住宅ローン金利の自由化問題が考えるには，現実のローン
金利がいかなる機能を果たしているかをチェックしておく必要がある。も
ともと，市場をクリアーするように決定され，事実，クリアーしているな
らば，金利自由化自体が意味をもたないからである。本稿は，このような
観点から，民間住宅ローン金利にポイントを絞り，その機能を考察する。
とくに，住宅ローン市場の均衡分析を通じて，その価格機能をチェックす
ることとしたい。
　前に論じたように1)，住宅ローン金利決定には，マーク・アップ方式と，
市場需給方式とがあり，この点はアメリカで議論されてきたが　この点に
答えるにも住宅ローン市場の均衡分析が不可欠である。
－350（57）－
